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ABSTRAK 
Andriyani, Zulvi Eka. 2012. SKRIPSI. Judul: “Analisis Komparatif Kinerja 
Keuangan, Kinerja Saham, dan Kinerja Operasi Sebelum dan 
Sesudah Melakukan Seasoned Equity Offerings Periode 2008 
(Studi Pada Perusahaan yang Listing di BEI)” 
Pembimbing : Drs. Agus Sucipto, MM. 
Kata Kunci : Seasoned Equity Offerings, Kinerja Keuangan, kinerja saham, 
kinerja operasi, 
 
Perusahaan yang mengalami defisiensi modal dapat melakukan seasoned 
equity offerings (SEO) sebagai salah satu cara untuk memperoleh tambahan modal 
selain pinjaman dari bank. Dengan SEO diharapkan perusahaan dapat membiayai, 
mengembangkan usaha serta memperkuat struktur permodalan. Penelitian ini 
bertujuan untuk menganalisis perbedaan kinerja keuangan sebelum dan sesudah 
melakukan SEO yang diwakili dengan CR, ATR, DER, FLM, FATO, TATO, 
ROE, OROA, menganalisis perbedaan kinerja saham sebelum dan sesudah 
melakukan SEO yang diwakili dengan Return Saham dan PER, menganalisis 
perbedaan kinerja operasi sebelum dan sesudah melakukan SEO yang diwakili 
dengan NPM dan OPM, untuk mengetahui variabel apa saja yang merupakan 
diskriminator dominan dalam membedakan kinerja perusahaan sebelum dan 
sesudah SEO, dan untuk mengetahui  hubungan SEO dengan kinerja keuangan, 
kinerja saham dan kinerja operasi. 
Populasi dalam penelitian ini berjumlah 27 perusahaan  yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia (BEI) yang melakukan SEO tahun 2008. Sedangkan 
pengambilan sampel berjumlah 20 perusahaan dilakukan dengan purposive 
sampling. Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
dokumentasi dan studi pustaka. Analisis data menggunakan analisis diskriminan. 
Sebelum melakukan analisis diskriminan, maka harus dilakukan uji normalitas 
data dan uji asumsi klasik yaitu hanya heteroskedastisitas sebagai asumsi awal 
dalam analisis diskriminan, sehingga bisa mendapatkan nilai yang baik. 
Dari hasil analisis tabel Wilks Lambda variabel bebas X1 sampai X10 
sebesar 0.693 dengan signifikansi 0.05 yaitu 0.693>0.05 sehingga tidak ada 
perbedaan signifikan dalam kelompok. Sedangkan untuk variable bebas X11 
sebesar 0.303<0.05 menyatakan bahwa tidak ada perbedaan signifikan antara 
kelompok. Dan untuk variabel X12yaitu sebesar 0.731 < 0.05 menyatakan bahwa 
tidak ada perbedaan signifikan dalam kelompok. Sehingga dari semua variabel 
dari X1 sampai X12 yaitu CR, ATR, DER, FLM, FATO, TATO, ROE, OROA, 
NPM, OPM, Return Saham dan PER tidak terdapat perbedaan yang signifikan 
antara sebelum melakukan SEO dan setelah melakukan SEO. Variabel yang 
merupakan diskriminator dominan adalah NPM dengan nilai sebesar 0.742 dan 
korelasi antar variabel terikat dengan variabel bebas bervariasi yaitu Return (X11) 
sebesar 1.000, PER (X12) sebesar 1.000, X9 sebesar 0.742, X8 sebesar 0.596, X7 
sebesar 0.575, X5 sebesar 0.314,  X1 sebesar 0.219, X2 sebesar 0.207, X4 sebesar 
-0.149, X3 sebesar -0.110,  X10 sebesar 0.76, X6 sebesar  0.040 
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ABSTRACT 
Andriyani, Zulvi Eka. 2012. Thesis.: The Comparative Analysis of Financial 
Performance, Stock Performance, and Operational Performance 
Before and After Executing Seasoned Equity Offerings Period 
2008 (Study in Companies Listing in the Indonesian Stock 
Exchange) 
Advisor : Drs. Agus Sucipto, M.M. 
 
Keywords : Seasoned Equity Offerings, financial performance, stock 
performance, operational performance 
 
A company experiencing financial capital deficiency can execute seasoned 
offerings as one of the ways to acquire additional financial capital other than loan 
from bank. With SEO, the company is expected to be able to finance, develop 
business, and strengthen financial capital structure. This research intends to 
analyze financial performance difference before and after executing SEO that are 
represented by CR, ATR, DER, FLM, FATO, TATO, ROE, OROA, analyze stock 
performance difference before and after executing SEO that are represented by 
Stock Return and PER, analyze operational performance difference before and 
after executing SEO that are represented by NPM and OPM, to know what kinds 
of variable that become dominant discriminator in distinguishing company 
performance before and after SEO, and to know the relationship between SEO and 
financial performance, stock performance and operational performance. 
The population in this study amounted to 27 companies listed on the 
Indonesia Stock Exchange (IDX), which do SEO in 2008. While the sampling of 
20 companies was conducted by purposive sampling. Data collection method used 
in this study is the documentation and study of literature. Data analysis uses 
discriminant analysis. Before performing discriminant analysis, data normality 
test and classical assumption test must be carried out, it is just heteroskedasticity 
as first assumption in discriminant analysis so that good value will be reached. 
From the result of Wilks Lambda’s table, free variable X1 until X10 in the 
amount of 0.693 with 0.05 significance, 0.693>0.05, it means that there is no 
significant difference in group. Whereas free variable X11 in amount of 
0.303<0.05 reveals that there is no significant difference among groups. 
Meanwhile, variable X12, in amount of 0.731 < 0.05 reveals that there is no 
significant difference in group. Therefore, from all variables from X1 until X12, 
they are CR, ATR, DER, FLM, FATO, TATO, ROE, OROA, NPM, OPM, Stock 
Return dan PER, there is no significant difference between condition before 
executing SEO and after executing SEO. Variable that becomes dominant 
discriminator is NPM in amount of 0.742 and correlation between bound variable 
and free variable varies, they are return (X11) in amount of 1.000, PER (X12) in 
amount of 1.000, X9 in amount of 0.742, X8 0.596, X7 in amount of 0.575: high 
correlation, X5 in amount of 0.314, X1 in amount of 0.219, X2 in amount of 
0.207, X4 in amount of -0.149, X3 in amount of -0.110, X10 in amount of 0.76, 
X6 in amount of 0.040. 
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  ﺴﺘﺨﻠﺺاﻟﻤ
ﻗﺒــــﻞ وأداء اﻟﻌﺎﻣﻠـ ـــﺔ  داء اﳌــ ــﺎﱄ وأداء اﻻﺳــــﻬﻢﻷﲢﻠﻴﻠﻴـ ـــﺔ  ﻣﻘﺎرﻧــ ــﺔ دراﺳــ ــﺔ: اﻟﻌﻨــــﻮان, ﻟﺒﺤــــﺚ اﻟﻌﻠﻤــــﻲا 1102, إﻳﻜــــﺎ زﻟﻔــــﻲ, ﱏ أﻧ ــــﺪرﻳﺎ
ﰲ ﻟﺸـﺮﻛﺎت ﳌﺴـﺠﻠﺔ ﰲ دراﺳـﺔ ) 8002 ﻓـﱰةﰲ  وﺑﻌـﺪﻫﺎ"  gnireffO ytiuqE denosaeS "ﳏﻨـﻚ اﻷﺳـﻬﻢ ﻃـﺮح
 (IEBاﻟﱪﺻﺔ اﻧﺪوﻧﺴﻴﺎ 
 ﺳﻮﺟﻴﺒﺘﻮ, اﳌﺎﺟﺴﱰ أﻏﻮس .: اﻟﺪ ﻛﺘﻮرﻧﺪوس   اﳌﺸﺮف
 
  أداء اﻟﻌﺎﻣﻠﺔ, أداء اﻻﺳﻬﻢ, اﻷداء اﳌﺎﱄ, اﻷﺳﻬﻢ  ﻃﺮح:    اﻟﺮﺋﻴﺴﻴﺔ  ﺎت اﻟﻜﻠﻤ
" sgnireffO ytiuqE denosaeS ﳏﻨـﻚ " اﻷﺳـﻬﻢ ﺗﻄـﺮح رأس اﳌـﺎل ﳝﻜـﻦ أن اﻟـﱵ واﺟﻬـﺖ ﻧﻘـﺺ اﻟﺸـﺮﻛﺎت
 ﺗﻨﺘﻈﺮ اﻟﺸﺮﻛﺎت ان ﺗﻘﻮي ﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﻻﻋﻤﺎل وﺗﻄﻮﻳﺮﻫﺎ و أن OES( ﻃﺮﻳﻘﺔ ﻟﺘﺤﺼﻴﻞ زﻳﺎدة رأس ﻣﺎل ﻣﻊ اﻟﻘﺮض ﻟﻠﺒﻨﻚ. ﺑﻮﺟﻮد OES)
 ,RTA ,RC اﻟــﱵ ﳝﺜﻠﻬــﺎ وﻗﺒﻠﻬــﺎ  OES ﺗﻄﺒﻴــﻖ  ﺑﻌــﺪأداء اﳌــﺎﱄ  ﺑــﲔ ﻔﺎرﻗــﺔﳌاﲢﻠﻴــﻞ  وﻫــﺪف ﻫــﺬا اﻟﺒﺤــﺚ. ﺗﻘــﻮي ﺑﻨﻴــﺔ رأس ﻣــﺎل
وﻗﺒﻠﻬـﺎ   OES ﺗﻄﺒﻴﻖ  ﺑﻌﺪأداء اﻻﺳﻬﻢ  ﺑﲔ ﳌﻔﺎرﻗﺔاوﲢﻠﻴﻞ .  AORO ,EOR ,OTAT ,OTAF ,MLF ,RED
. MPO و   MPN وﺑﻌـﺪﻫﺎ اﻟـﱵ ﳝﺜﻠﻬـﺎ   OES أداء اﻟﻌﺎﻣﻠـﺔ ﻗﺒـﻞ ﺗﻄﺒﻴـﻖ ﺑـﲔ ﳌﻔﺎرﻗﺔ اﲢﻠﻴﻞ و .  REPاﻟﱵ ﳝﺜﻠﻬﺎ ﻋﻮدة اﻻﺳﻬﻢ و 
ﺄداء اﳌــﺎﱄ وأداء اﻻﺳــﻬﻢ وأداء ﺑــ  OES وﻣﻌﺮﻓــﺔ ﻋﻼﻗــﺔ  ﺗﻔﺮﻳــﻖ أداء اﻟﻌﺎﻣﻠــﺔ ﰲ ي ﻣـﻦ ﺟــﻨﺲ ﲤــﺎرس اﻟﺘﻤﻴﻴــﺰ اﳌﻬﻴﻤﻨــﺔوﻣﻌﺮﻓـﺔ اﳌﺘﻐــﲑ اﻟــﺬ
  .اﻟﻌﺎﻣﻠﺔ
. ﻣﻴﻼدﻳــﺔ 8002ﺳــﻨﺔ   OES وﺗﻄﺒــﻖ  ﺳــﻮق اﻷوراق اﳌﺎﻟﻴــﺔﻞ ﰲ ﺗﺴــﺠ ّ اﻟــﱵ ﺷــﺮﻛﺔ  72وﻋــﺪد اﻟﺴــﻜﺎن ﰲ ﻫــﺬا اﻟﺒﺤــﺚ 
ﻫـﺬا اﻟﺒﺤــﺚ اﻟﺘﻮﺛﻴـﻖ ودراﺳــﺔ وﻃﺮﻳﻘـﺔ ﲨــﻊ اﻟﺒﻴﺎﻧـﺎت ﰲ ".  gnilpmas evisoprup "واﳌﺜـﺎل ﻋﺸـﺮون ﺷــﺮﻛﺔ اﻟـﺬﻳﻦ ﳜـﲑوا ﺑﻄﺮﻳــﻖ 
ﳚــﺐ أن ﲣﺘــﱪ ﻃﺒﻴﻌــﺔ , وﻗﺒــﻞ ذﻟــﻚ(.  nanimirksid sisilana )ﻳ ــﺔ ﲤــﺎرس اﻟﺘﻤﻴﻴﺰ وﻃﺮﻳﻘـﺔ ﲢﻠﻴــﻞ اﻟﺒﻴﺎﻧــﺎت اﻟﺘﺤﻠﻴﻠﻴــﺔ . اﳌﺆﻟﻔــﺎت
ﲤﺎرس اﻟﺘﻤﻴﻴﺰي ﰲ اﻟﺘﺤﻠﻴﻞ  اﻟﻔﺮﺿﻴﺔ اﻷوﱃ"  satisitsadeksoreteh  "وﻫﺬا اﻹﺧﺘﺒﺎر ﻫﻮ ﺟﻌﻞ اﻟﺒﻴﺎﻧﺎت واﻟﻔﺮﺿﻴﺎت اﻟﻜﻼﺳﻜﻴﺔ 
  .ﻮﺻﻞ اﱃ ﻗﻴﻤﺔ ﺟﻴﺪةﺣﱴ ﺗﺘ
اﱃ   1X ﻟﻠﻤﺘﻐــﲑات اﳌﺴــﺘﻘﻠﺔ ﺑــﲔ   50,0 ﺑﺄﳘﻴ ــﺔ   396,0 ﲢﺼــﻞ ﻗﻴﻤــﺔ "  adbmaL skliW "ﻣــﻦ اﻟﺘﺤﻠﻴــﻞ ﳉــﺪول 
. ﺣـﱴ ﻳﺴـﺘﻨﺘﺞ ﺑﻌـﺪم اﻷﳘﻴـﺔ ﻓﻴﻬـﺎ  50,0<303,0 ﲢﺼـﻞ ﻗﻴﻤـﺔ   11X وﻟﻠﻤﺘﻐـﲑات . ﺣﱴ ﻳﺴﺘﻨﺘﺞ ﺑﻌﺪم اﻻﳘﻴـﺔ ﰱ اﳉﻤﺎﻋـﺔ  01X
وﻫــﻲ   21X( اﱃ   1X )وﻣــﻦ ﻛــﻞ اﳌﺘﻐــﲑات . ﺴــﺘﻨﺘﺞ ﺑﻮﺟــﻮد اﻷﳘﻴــﺔ ﻓﻴﻬـﺎﺣــﱴ ﻳ  50,0<137,0 ﲢﺼــﻞ ﻗﻴﻤــﺔ   21Xوﻟﻠﻤﺘﻐــﲑات 
 nruteR ,MPO ,MPN ,AORO ,EOR ,OTAT ,OTAF ,MLF ,RED ,RTA ,RC
 MPN واﳌﺘﻐـﲑ اﻟـﺬي ﻳﻘـﺎم ﲤـﺎرس اﻟﺘﻤﻴﻴـﺰ ﻫـﻮ . وﻋـﺪم ﺗﻄﺒﻴﻘـﻪ OES  ﻳﺴﺘﻨﺘﺞ ﺑﻌـﺪم أﳘﻴـﺔ اﻟﻔـﺮق ﺑـﲔ ﺗﻄﺒﻴـﻖ ,  REP ,mahaS
, 000.1 ﳛﺼــﻞ ﻗﻴﻤــﺔ   )11X( nruteR . ﲣﺘﻠــﻒ  ﺘﻐــﲑات اﳌﻌﻠﻘــﺔ واﳌﺘﻐــﲑات اﳌﺴــﺘﻘﻠﺔ وﻗﻴﻤــﺔ اﻹرﺗﺒــﺎط ﺑــﲔ اﳌ  247,0ﺑﻘﻴﻤـﺔ 
, 413,0 ﳛﺼـﻞ   5X, 575,0 ﳛﺼﻞ   7X, 695,0 ﳛﺼﻞ   8X, 347,0 ﳛﺼﻞ ﻗﻴﻤﺔ   9X, 000.1 ﳛﺼﻞ ﻗﻴﻤﺔ   REP
 6X, 67,0 ﳛﺼــــﻞ   01X, 011,0- ﳛﺼــــﻞ   3X, 941.0- ﳛﺼــــﻞ   4X, 702,0 ﳛﺼــ ــﻞ   2X, 912,0 ﳛﺼــــﻞ   1X
 .040.0ﳛﺼﻞ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
